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“ Tiadanya  keyakinanlah  yang  membuat orang  takut  menghadapi  tantangan  
dan  saya  percaya pada diri saya sendiri”  
(Thomas Alva Edison) 
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menyadari  betapa dekatnya mereka dengan keberhasilan saat mereka menyerah”  
(Heather Pryor) 
 
“Musuh  yang  paling  berbahaya  di atas  dunia ini  adalah  penakut  dan  
bimbang. Teman yang  paling  setia, hanyalah keberanian dan keyakinan yang 
teguh” (Schopenhauer) 
 
“Inna Ma‟al „Usri Yusroo” 
(Sesungguhnya Bersama Kesulitan itu Ada Kemudahan) 
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This research aimed to determine: the effect of Return On Equity (ROE), 
Dividen Payout Ratio toward Price Earning Ratio, and Return On Asset toward 
Price Earning Ratio over 2013-2015 periods. 
The research design was quantitative. The sample in this research was 
the PT Bank Panin syariah, Tbk in the period time of 2013-2015. The sampling 
technique was purposive sampling method and. Data analysis conducted through 
multiple regression analysis. 
The results showed that: Return On Equity and Dividen Payout Ratio had 
no negative and significant effect toward  Price Earning Ratio which means  
decreasing of Return On Equity and Dividen Payout Ratio no effect on reduction  
of Return On Equity and Dividen Payout Ratio and so otherwise if increasing 
Return On Equity and Dividen Payout Ratio then the value of Price Earning Ratio 
to increase. while Return On Asset had negative and significant effect toward  
Price Earning Ratio which means decreasing of Return On Asset effect on 
reduction  of Return On Asset and so otherwise if increasing Return On Asset then 
the value of Price Earning Ratio to increase.  
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Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui: Pengaruh Return On Equity 
(ROE), Dividen Payout Ratio (DPR), dan Return On Asset (ROA) terhadap Price 
Earning Ratio (PER) PT Bank Panin Syariah, Tbk. Periode penelitian ini adalah 
tahun 2013-2015. 
Penelitian ini bersifat Kuantitatif. Sampel dalam penelitian ini adalah PT 
Bank Panin Syariah, Tbk periode tahun 2013 sampai dengan 2015. Teknik 
pengambilan sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah teknik purposive 
sampling. Teknik analisis data yang digunakan adalah Regresi Linier Berganda. 
Hasil penelitian menunjukkan bahwa: Variabel Retrun On Equity dan 
Dividen Payout Ratio tidak berpengaruh signifikan terhadap Price Earning Ratio 
yang berarti menurunnya Return On Equity dan Dividen Payout Ratio tidak 
berpengaruh pada penurunan Price Earning Ratio dan begitu sebaliknya 
meningkatnya Return On Equity dan Dividen Payout Ratio maka nilai Price 
Earning Ratio juga akan meningkat. sedangkan variabel Return On Asset 
berpengaruh negative signifikan terhadap Price Earning Ratio yang berarti 
semakin menurunnya Return On Asset maka semakin menurun nilai Price 
Earning Ratio begitu pula sebaliknya semakin meningkatnya Return On Asset 
maka semakin meningkat nilai Price Earning Ratio. 
 
Kata kunci: Retrun On Equity, Dividen Payout Ratio, Return On Asset, dan 
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1.1. Latar belakang Masalah 
Ekonomi bukan merupakan hal asing dan sudah terjadi sejak dulu 
dalam masyarakat dunia. Transaksi-transaksi ekonomi pada dasarnya 
melibatkan dua pihak, yaitu pembeli dan penjual yang masing-masing 
memiliki kebutuhan untuk dipenuhi. Para pihak ini biasanya akan 
berinteraksi di dalam pasar. Salah satu pasar modern yang ada yaitu pasar 
modal. Pasar modal bertindak sebagai penghubung kegiatan transaksi yang 
berhubungan dengan perdagangan efek. Pihak-pihak yang terlibat dalam 
pasar modal bertransaksi dengan tujuan mendapatkan keuntungan, seperti 
investor membeli saham perusahaan ataupun obligasi yang 
dikeluarkanpemerintah atau perusahaan dan menjual efek tersebut pada 
saat harga naik. 
Pasar modal merupakan fungsi ekonomis untuk menyediakan 
fasilitas perpindahan dana dan fungsi keuangan untuk menyediakan dana. 
Efisiensi pasar modal selalu diakaitkan dengan informasi yang tersedia 
yang dapat mempengaruhi harga sekuritas di pasar modal. Pasar modal 
yang efisien merupakan pasar modal yang harga sekuritas-sekuritasnya 
mencerminkan semua informasi yang relevan dengan sekuritas (Nurul, 
2010: 53). 
Para pemain di pasar modal pada umumnya akan melakukan 




satu analisis fundamental adalah melihat Price Earning Ratio (PER) 
perusahaan. Pada dasarnya PER memberikan indikasi tentang jangka 
waktu yang diperlukan untuk mengembalikan dana pada tingkat harga 
saham dan keuntungan perusahaan pada suatu periode tertentu. Oleh 
karena itu, rasio ini dapat mempengaruhi kesediaan investor membayar 
suatu jumlah tertentu untuk setiap rupiah perolehan laba perusahaan 
(Danta, 2014: 31). 
Berdasarkan single investor identification (SID) sampai dengan 
akhir tahun 2015 jumlahnya baru mencapai 4.908 investor. Artinya, 
jumlah investor saham syariah tersebut baru mencapai 1 persen dari total 
investor saham yang ada di indonesia. Adapun jumlah investor di Tanah 
Air secara keseluruhan mencapai 434.443 SID. 
Pasar modal Indonesia dikelola oleh PT.Bursa Efek Indonesia, 
baik konvensional maupun syariah. Terkait dengan pasar modal syariah, 
maka setiap transaksi perdagangan surat berharga di pasar modal 
dilaksanakan sesuai dengan ketentuan syariah Islam (Abdul, 2009: 77), 
termasuk di dalamnya efek-efek yang diperjual belikan harus memenuhi 
segala persyaratan dan kualifikasi untuk bisa dikategorikan sebagai efek 
syariah, dimana pedoman mengenai prinsip-prinsip syariah sebagai syarat 
bagi efek syariah bisa ditemukan di dalam Fatwa Dewan Syariah Nasional 
Majelis Ulama Indonesia (DSNMUI).  
Pasar modal syariah di Indonesia memiliki dua indeks yakni 




Jakarta Islamic Index (JII) dibentuk oleh PT. Bursa Efek Indonesia pada 
tanggal 3 Juli 2000, sedangkan ISSI diluncurkan pada tanggal 12 Mei 
2011. 
 
ISSI memiliki kapasitas lebih besar dibanding JII, karena ISSI 
per update terakhir pada 18 Desember 2013 memuat sebanyak 312 saham 
syariah ( dimana JII hanya memuat 30 saham syariah yang memiiki 
likuiditas paling baik. Komposisi saham syariah pada ISSI ditetapkan 
secara periodic yakni 6 bulan sekali, tetapi ini tidak berarti di antara 
rentang waktu 6 bulan tidak ada saham syariah yang bisa masuk ke dalam 
komposisi saham . Hal ini dikarenakan pada pelaksanaannya, BEI bisa 
memperbarui saham-saham syariah yang dianggap memenuhi criteria 
untuk masuk ke dalam komposisi ISSI pada periode tersebut.Seperti 
halnya indeks saham lain, komposisi saham ISSI pun terdiri dari saham-
saham berbagai sektor. 
Seperti halnya investasi-investasi pada bidang-bidang lain, 
investasi di pasar modal syariah juga memerlukan adanya pengukuran 
kinerja baik langsung maupun tidak langsung, dengan harapan pada waktu 
yang akan datang pemilik modal mendapatkan sejumlah keuntungan dari 
hasil penanaman modal tersebut. Oleh karena itu, investor akan melakukan 
pengumpulan informasi yang akan digunakan untuk pengambilan 




saham-saham perusahaan dapat dilakukan melalui dua pendekatan analisis, 
yakni analisis teknikal dan analisis fundamental. 
Penilaian saham perusahaan melalui analisis fundamental ialah 
proses yang dilakukan dalam hal penentuan harga wajar atau nilai intrinsik 
sekuritas atas suatu aset modal (capital asset) (Fajar, 2014: 5). Analisis 
fundamental atas harga saham dapat dilakukan terhadap saham-saham dari 
berbagai sektor industri. Proses analisis ini dilakukan melalui berbagai 
tahapan yang sistematis yakni tahapan analisis kondisi makro ekonomi, 
kemudian analisis industri (sektor), dilanjutkan dengan analisis kondisi 
spesifik perusahaan yang akan didapatkan nilai dari saham perusahaan-
perusahaan tersebut. 
Di antara berbagai sektor industri yang terdapat di Indeks 
Saham Syariah Indonesia (ISSI), ada di dalamnya sektor keuangan yang 
menurut penulis merupakan salah satu sektor industri dengan tingkat 
pengaruh yang besar, dikarenakan sektor tersebut merupakan salah satu 
sektor industri yang paling sering bersentuhan dengan masyarakat dan juga 
sistem perekonomian, yang memiliki peran strategis dalam upaya 
menyejahterakan kehidupan masyarakat. 
Tingkat kapitalisasi pasar yang terus meningkat sampai periode 
april 2015 yang sebesar 26,2%  menjadi salah satu alasan yang menjadikan 
saham perusahaan memiliki keunggulan dibanding saham-saham dari 




keuangan perusahaan yang sangat baik yang dilaksanakan oleh pihak 
perusahaan. 
Dalam hal ini, analisis fundamental saham ialah suatu cara 
yang paling banyak digunakan untuk mengetahui gambaran mengenai 
kondisi perusahaan apakah perusahaan tersebut memiliki kemampuan 
untuk tumbuh dan berkembang di masa mendatang (prospektif) yang 
diteliti melalui berbagai faktor yakni faktor makro ekonomi, faktor kondisi 
industri atau pasar serta faktor perusahaan itu sendiri, sehingga hasil dari 
penelitian ini menjadi suatu informasi yang berguna bagi investor dalam 
pengambilan keputusan berinvestasi pada saham-saham perusahaan yang 
bergerak di sektor keuangan. 
Investor fundamental percaya bahwa nilai intrinsik dapat 
diperkirakan dengan menguraikan variabel fundamental saham atau 
perusahaan. Investor mencari saham yang sekarang undervalued atau 
dihargai rendah oleh pasar dan tidak dikenali oleh mayoritas komunitas 
investasi. Beberapa bukti empiris selama beberapa dekade, menjelaskan 
bahwa investor dalam menilai investasi untuk mengetahui apakah saham 
undervalued atau overvalue dapat menggunakan price earning ratio 
(Mimi, 2012: 275). 
Menurut Ramcharran (2002: 165-178), price earning ratio 
merupakan ukuran relatif nilai saham yang paling sering digunakan dan 
merupakan ukuran yang berarti bagi investor dalam membandingkan 




menunjukkan sentimen investor tentang saham yang mempengaruhi 
keputusan investasi. 
Dalam penelitian ini penulis menggunakan tiga variabel 
fundamental yaitu Pertama, Retrun On Equity yaitu rasio perbandingan 
antara laba setelah pajak dengan modal sendiri atau modal saham yang 
digunakan untuk mengukur tingkat pengembalian atas investasi bagi 
pemegang saham biasa atau pemilik modal (Purwohandoko, 2006).  
Semakin tinggi Retrun On Equity yang dihasilkan semakin baik 
kedudukan pemilik perusahaan, dimana hal ini menggambarkan semakin 
meningkatnya pendapatan yang tersedia bagi pemilik perusahaan atas 
modal yang mereka investasikan dalam perusahaan. Semakin tinggi rasio 
ini maka semakin tinggi permintaan investor untuk membeli saham. Jika 
rasio ini meningkat manajemen dipandang lebih efisien dari sudut pandang 
pemegang saham. 
Retrun On Equity (ROE) merupakan rasio yang sangat penting 
bagi pemilik perusahaan (the common stockholder), karena rasio ini 
menunjukkan tingkat pengembalian yang dihasilkan oleh manajemen dari 
modal yang disediakan oleh pemilik perusahaan. Dengan kata lain ROE 
menunjukkan keuntungan yang akan dinikmati oleh pemilik saham. 
Dalam penelitian yang dilakukan oleh Vivian Firsira Arisona 
(2013) yang berjudul Faktor-faktor yang mempengaruhi price earning 




variabel return on equty berpengaruh negative terhadap price earning 
ratio. 
Akan tetapi penelitian yang dilakukan oleh Mimi Yanti (2012) 
yang berjudul Determinan Price Earning Ratio dan Stock Return (Studi 
pada Saham-Saham Syariah di Bursa Efek Indonesia) mengatakan bahwa 
adanya hubungan positif antara variabel Retrun On Equity terhadap Price 
Earning Ratio. 
Kedua, Deviden Payout Ratio merupakan bagian terbawah 
laporan rugi laba perusahaan atau yang sering dikenal sebagai the bottom 
line adalah pos laba bersih. Bagian inilah yang menjadi dasar penentuan 
dividen. Dividend payout ratio (DPR) merupakan bagian laba bersih yang 
dibagikan sebagai dividen sehingga persamaannya adalah (1-b), dimana b 
merupakan bagian laba yang ditahan untuk diinvestasikan kembali (Fika, 
2013: 67). 
Dalam penelitian yang dilakukan oleh Danial (2014) yang 
berjudul Pengaruh Retrun On Asset (ROA), Dividen Payout Ratio (DPR), 
dan Size Perusahaan Terhadap  Price Earning Ratio) mengatakan bahwa 
variabel Dividen Payout Ratio (DPR) tidak berpengaruh terhadap Price 
Earning Ratio. Akan tetapi penelitian yang dilakukan oleh La Ode Rasuli 
(2008) yang berjudul Analisis Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Price 
Earning Ratio (PER) mengatakan bahwa variabel Dividen Payout Ratio 




Ketiga, Retrun On Asset merupakan rasio yang melihat sejauh 
mana investasi yang telah ditanamkan memberikan pengembalian 
keuntungan sesuai dengan yang diharapkan. Menurut Kasmir (2011: 201), 
Retrun On Asset adalah merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return) 
atas jumlah aktiva yng digunakan dalam perusahaan. 
Dalam penelitian yang dilakukan oleh sukamdani (2011) yang 
berjudul Pengaruh kinerja keuangan perusahaan terhadap price earning 
ratio mengatakan bahwa variabel Retrun On Asset berpengaruh negative 
dan segnifikan terhadap Price Earning Ratio. 
Akan tetapi penelitian yang dilakukan oleh Danial (2014) yang 
berjudul Pengaruh Retrun On Asset (ROA), Dividen Payout Ratio (DPR), 
dan Size Perusahaan Terhadap  Price Earning Ratio) mengatakan bahwa 
variabel Retrun On Asset berpengaruh signifikan terhadap Price Earning 
Ratio. 
Berdasarkan adanya perbedaan penelitian yang telah dilakukan 
peneliti sebelumnya yang terdapat tidak konsisten hasil penelitian, maka 
peneliti tertarik untuk meneliti kembali tentang “Pengaruh Retrun On 
Equity, Dividen Payout Ratio (DPR) dan Retrun On Asset Perusahaan 
Terhadap Price Earning Ratio Pada Perusahaan Sektor Keuangan di 
Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) Periode 2013-2015”. 
1.2. Identifikasi Masalah 
Berdasarkan pemaparan latar belakang di atas, penulis dapat 




1. Kurangnya pemahaman masyarakat tentang pasar modal syariah. 
2. Rendahnya minat pemodal atas saham syariah. 
3. Perbedaan hasil penelitian yang masih terjadi. 
 
1.3. Batasan Masalah 
Mengingat tujuan dan ha-hal yang diteliti terhadap objek 
penelitian ini terlalu banyak dan untuk menghindari keluasan 
masalahdalam penelitian ini, maka penulis memberikan batasan masalah 
yang akan diteliti. Ruang lingkup penelitian yang penulis lakukan terbatas 
pada pengaruh variabel Retrun On Equity (ROE), Dividen Payout Ratio 
(DPR), dan Retrun On Asset (ROA) terhadap Price Earning Ratio (PER) 
pada perusahaan sektor keuangan di Indeks Saham Syariah Indonesia 
(ISSI). 
 
1.4. Rumusan Masalah 
Rumusan masalah yang dapat diambil adalah : 
1. Apakah Retrun On Equity berpengaruh terhadap Price Earning Ratio? 
2. Apakah Dividend Payout Ratio berpengaruh terhadap Price Earning Ratio? 










Dalam Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh 
variabel fundamental perusahaan yang meliputi: 
1. Mengetahui pengaruh Retrun On Equity terhadap Price Earning Ratio 
2. Mengetahui pengaruh Dividend Payout Ratio terhadap Price Earning Ratio 
3. Mengetahui pengaruh Retrun On Asset terhadap Price Earning Ratio 
 
1.6. Manfaat Penelitian 
Secara teoritis hasil penelitian ini diharapkan dapat memperkaya 
dan melengkapi khasanah ilmu pengetahuan di bidang investasi terutama 
teori penilaian saham (stock valuation), sehingga dapat bermanfaat bagi 
para akademisi, otoritas Pasar Modal Syariah dan Investor yang 
berinvestasi pada saham syariah. 
 
1.7. Jadwal Penelitian 
(Terlampir) 
 
1.8. Sistematikan Penulisan 
BAB I : PENDAHULUAN 
Dalam bab I ini berisikan tentang latar belakang masalah, 
identifikasi masalah, rumusan masalah, pembatasan masalah, tujuan 








BAB II : LANDASAN TEORI 
Dalam bab ini dijelaskan beberapa teori-teori yang akan 
diteliti, teori-teori tentang pengertian Pasar modal, Price Earning 
ratio, Retrun On Equity, Dividen Payout Ratio (DPR), dan Retrun 
On Asset.  
BAB III : METODE PENELITIAN 
Pada bab ini akan diuraikan mengenai  Jenis peneitian, 
Lokasi dan Waktu penelitian, Populasi dan Sampel, Data dan 
Sumber Data, Teknik Pengumpulan Data, variabel Penelitian, 
Definisi Operasional Variabel, Instrumen Penelitian dan Teknik 
Analisis Data.  
BAB IV : ANALISIS DAN PEMBAHASAN 
Pada Bab ini akan diuraikan mengenai Gambaran Umum 
Penelitian, Pengujian dan Hasil Analisis Data dan Pembahasan Hasil 
Analisis (Pembuktian Hipotesis). 
BAB V : PENUTUP 
Pada Bab ini akan diuraikan mengenai Kesimpulan yang 
diperoleh dari hasil penelitian, keterbatasan penelitian, dan saran-











2.1. Kajian Teori 
2.1.1. Pasar Modal 
1. Pengertian Pasar Modal 
Pasar modal atau sering disebut secara sederhana dengan bursa efek 
merupakan pasar dimana terjadi transaksi jual beli surat berharga (Koten, 2004). 
Menurut Husnan (1996:3), pasar modal dapat diartikan sebagai pasar untuk 
berbagi instrumen keuangan atau sekuritas jangka panjang yang bisa diperjual 
belikan, baik dalam bentuk hutang maupun modal sendiri baik yang diterbitkan 
oleh pemerintah, public authorities, maupun perusahaan swasta. 
Sementara itu menurut Keputusan Menteri Keuangan RI nomor 
1548/KMK/1990 tentang Peraturan Pasar Modal yang dikutip oleh Sunariyah 
(1997:2-3) menyebutkan bahwa pasar modal adalah suatu sistem keuangan 
yang terorganisasi, termasuk didalamnya adalah bank-bank komersial dan 
semua lembaga perantara di bidang keuangan, serta keseluruhan surat-surat 
berharga yang beredar. Pasar modal dalam arti sempit merupakan suatu pasar 
yang kegiatan didalamnya memperdagangkan saham-saham, obligasi, dan jenis 
surat berharga lainnya dengan memakai jasa perantara pedagang efek. 
2. Bentuk Pasar Modal dan Instrumen yang Menyertainya 
Menurut Sunariyah (1997:11-14), dalam pasar modal dikenal ada 
empat macam bentuk pasar modal yaitu: 1) pasar perdana (primary market), 2) 
pasar sekunder (secondary market), 3) pasar ketiga (third market) sering disebut 
“bursa paralel”, dan 4) pasar keempat (fourth market) merupakan bentuk 
perdagangan efek antar investor. Instrumen dalam pasar modal adalah semua 
surat berharga yang diperdagangkan di dalam maupun di luar bursa. Sedangkan 
menurut UU No. 8 tahun 1995 tentang pasar modal, efek merupakan selembar 
kertas yang menunjukkan hak pemegang surat tersebut untuk memperoleh 
bagian dari prospek atau kekayaan lembaga yang menerbitkan sekuritas 





Jenis-jenis instrumen pasar modal dapat berupa: 1) saham, 2) obligasi, 
3) derivation dari efek dapat berupa; a) right (klaim), b) warrant, c) convertible 
obligation, d) saham dividen, e) saham bonus, f) certificate american depository 
receipt (ADR) atau continental depository receipt (CDR), dan g) sertifikat dana 
reksa.  
3. Investasi dan Persepektif Investasi dalam Islam 
Investasi berarti mengorbankan uang sekarang untuk mendapatkan uang 
dimasa yang akan datang. Pengorbanan terjadi saat sekarang dan memiliki 
kepastian, sedangkan hasil baru akan diperoleh kemudian yang besarnya tidak 
pasti. Seorang investor membeli sejumlah saham saat ini dengan harapan 
memperoleh keuntungan dari kenaikan harga saham ataupun sejumlah dividen di 
masa yang akan datang, sebagai imbalan atas waktu dan resiko yang terkait 
dengan investasi tersebut. 
Istilah investasi dapat juga diartikan sebagai komitmen atas sejumlah 
dana atau sumberdaya lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan 
memperoleh sejumlah keuntungan di masa datang (Mimi, 2012: 277). Investasi 
adalah suatu aktiva yang digunakan perusahaan untuk pertumbuhan kekayaan 
(accretion of wealth) melalui distribusi hasil investasi (seperti bunga, royalti, 
dividen, uang sewa), untuk apresiasi nilai investasi, atau untuk manfaat lain bagi 
perusahaan yang berinvestasi seperti manfaat yang diperoleh melalui hubungan 
perdagangan (SAK, 2002: 13.1).  
Menurut (Jogiyanto, 2010) Investasi adalah penundaan konsumsi 
sekarang untuk dimasukkan ke aktiva produktif selama periode waktu tertentu. 
Menurut Tandelilin (2010), investasi adalah komitmen atas sejumlah dana atau 
sumber daya lainnya yang dilakukan pada saat ini, yang bertujuan memperoleh 
sejumlah keuntungan di masa yang akan datang. Investasi yang dimaksud secara 
umum dibagi menjadi dua jenis yaitu investasi dalam bentuk finasial aset 
misalnya surat-surat berharga, deposito, tabungan serta investasi yang dilakukan 
dalam bentuk riil aset misalnya tanah, gedung, mesin, ataupun emas. 
Investasi merupakan salah satu ajaran dari konsep Islam yang 
memenuhi proses tadrij dan trichotomy pengetahuan. Hal itu dapat dibuktikan 
bahwa konsep investasi selain sebagai pengetahuan juga bernuansa spritual 




ilmu dan amal, oleh karena itu investasi sangat dianjurkan bagi setiap muslim 
(Yuliana, 2010).  
Dalam Surah Lukman ayat 34 secara tegas menyatakan bahwa tiada 
seorangpun dialam semesta ini yang dapat mengetahui apa yang akan terjadi pada 
esok hari, sehingga diperintahkan untuk melakukan investasi sebagai bekal dunia 
dan akhirat.Investasi dalam perspektif syariah Islam, menyebutkan bahwa semua 
perbuatan manusia, baik hubungannya dengan Allah maupun hubungannya 
dengan sesama, merupakan investasi yang akan dinikmati di dunia dan akhirat. 
Artinya Investasi syariah tidak hanya membicarakan persoalan duniawi, 
tetapi Islam memadukan antara dimensi dunia dan akhirat. Kehidupan dunia 
hanyalah bersifat sementara untuk mencapai kehidupan yang lebih kekal di 
akhirat. Setiap muslim harus berupaya meraih kebahagiaandi dunia dan akhirat 
(Mimi, 2012: 277). 
Jadi, investasi yang islami adalah pengorbanan sumber daya pada masa 
sekarang untuk mendapatkan hasil yang pasti, dengan harapan memperoleh hasil 
yang lebih besar di masa yang akan datang, baik langsung maupun tidak langsung 
seraya tetap berpijak pada prinsip-pinsip syariah secara menyeluruh (kaffah). 
Selain itu, semua bentuk investasi dilakukan dalam rangka ibadah kepada Allah 
untuk mencapai kebahagiaan lahir dan batin di dunia dan akhirat baik generasi 
sekarang maupun generasi yang akan datang (Nafik HR, 2009). 
4. Saham syariah 
Menurut Sudana (2009), saham merupakan salah satu alternatif sumber 
dana jangka panjang bagi suatu perusahaan. Jika perusahaan hanya 
mengeluarakan satu jenis saham saja, saham ini disebut dengan saham biasa 
(common stock).Untuk menarik investor potensial lainnya, suatu perusahaan 
dapat mengeluarkan jenis saham lainnya yang disebut saham preferen (preferred 
stock). Dengan demikian dapat disimpulkan bahwa saham merupakan suatu bukti 
hak kepemilikan dari perusahaan yang diperjualbelikan di pasar modal. 
Saham yang sudah memenuhi syariah compliant atau karakteristik yang 
sesuai dengan syariah islam yang tertuang di dalam Fatwa Dewan Syariah 
Nasional No: 40/DSN-MUI/X/2003 pasal 3. Dalam pengertian lain tentang saham 




modal kepada perusahaan dengan hak bagi hasil usaha yang tidak bertentangan 
dengan prinsip syariah (Sutedi, 2013). 
 
2.1.2. Price Earning Ratio (PER) 
1. Pengertian Price Earning Ratio(PER) 
Price Earning Ratio (PER) merupakan rasio penilaian yang 
membandingkan antara harga saham dan laba per lembar sahamnya (Weygand 
et al., 1996: 806). Pendekatan PER merupakan salah satu pendekatan analisis 
fundamental dalam penilaian saham (Usman, 1994: 155). Pendekatan ini 
menggambarkan perkembangan harga saham, disisi lain juga menggambarkan 
pendapatan perusahaan. PER merupakan suatu indikator bagi investor untuk 
mengetahui potensi pertumbuhan perusahaan dimasa depan.  
PER lebih banyak digunakan dalam menilai saham karena dengan PER 
menggambarkan indikator kepercayaan pasar terhadap prospek perusahaan 
(Sartono, 1996: 104). Digunakannya PER dalam analisis penilaian saham karena 
memudahkan atau membantu judgement penganalisa.  
Menurut Husnan (1996:51), meskipun diakui bahwa analisa PER 
merupakan analisa yang relatif sederhana, tetapi karena analisa ini membantu 
investor dalam memusatkan judgement mereka, maka analisa PER ini tetap 
digunakan. Keterbatasan penggunaan PER adalah pada saat laba negatif, maka 
PER tidak akan berarti dan perubahan laba menyebabkan PER juga berubah 
secara dramatis (Damodaran, 1996: 307).  
Menurut Purwohandoko (2006), price earning ratio adalah rasio 
perbandingan antara harga per lembar saham yang digunakan untuk menunjukkan 
seberapa banyak Rp atau $ yang harus dibayar investor untuk mendapatkan setiap 
Rp 1 atau $ laba per lembar saham dalam periode berjalan yang ditunjukkan 
beberapa kali. 
Price earning ratio adalah suatu rasio sederhana yang diperoleh dengan 
membagi harga pasar suatu saham dengan earning per share. Rasio ini 
menunjukkan seberapa tinggi suatu saham dibeli oleh investor dibandingkan 
dengan laba per lembar saham. Jika price earning ratio perusahaan tinggi berarti 
saham perusahaan dapat memberikan return yang besar bagi investor (Vivian, 




Price earning ratio juga merupakan ukuran untuk menentukkan 
bagaimana pasar memberi nilai atau harga pada saham perusahaan. Keinginan 
investor melakukan analisis saham melalui rasio-rasio keuangan seperti price 
earning ratio dikarenakan adanya keinginan investor atau calon investor akan 
hasil (return) yang layak dari suatu investasi saham. Semakin besar price earning 
ratio suatu saham maka menyatakan saham tersebut akan semakin mahal 
terhadap pendapatan bersih per saham (Vivian, 2013: 106).  
Dalam pendekatan price earning ratio investor akan menghitung berapa 
kali (multiplier) nilai earning yang tercermin dalam harga suatu saham. Dengan 
kata lain price earning ratio menggambarkan rasio atau perbandingan harga 
saham terhadap earning perusahaan (Tandelilin, 2010). Price earning ratio yang 
tinggi menunjukkan ekspektasi investor tentang prestasi perusahaan di masa yang 
akan datang cukup tinggi (Harahap, 2011).  
Price earning ratio menunjukkan seberapa besar investor bersedia 
membayar untuk setiap $1 dari keuntungan yang dilaporkan (Mpaata dan 
Sartono, 1997). Price earning ratio yang rendah akan memberikan kontribusi 
tersendiri bagi investor. Selain dapat membeli saham dengan harga murah dan 
kemungkinan capital gain yang diraih semakin besar, investor dapat mempunyai 
banyak saham dari berbagai perusahaan yang go public. Dari segi investor price 
earning ratio yang terlalu tinggi mungkin tidak menarik karena harga saham 
kemungkinan tidak dapat naik lagi artinya kesempatan memperoleh capital gain 
lebih kecil.  
Dari penjelasan di atas dapat disimpulkan bahwa harapan investor 
terhadap earning perusahaan pada masa yang akan datang direfleksikan pada 
harga saham yang bersedia mereka bayar atas saham perusahaan tersebut yang 
selanjutnya berpengaruh terhadap price earning ratio. Dengan mengetahui 
besarnya price earning ratio suatu perusahaan, analis dapat memperkirakan 
bagaimana posisi suatu saham relatif terhadap saham-saham lainnya, apakah 
saham tersebut dibeli atau tidak (Vivian, 2013: 106). 
Besarnya nilai price earning ratio biasanya terkait dengan tahap 
pertumbuhan perusahaan sehingga perusahaan-perusahaan yang berada dalam 
tahap pertumbuhan biasanya memiliki price earning ratio yang lebih tinggi 






2. Pendekatan Price Earning Ratio 
Pendekatan price earning ratio disebut juga pendekatan multiplier, 
investor akan menghitung berapa kali (multiplier) nilai earning yang tercermin 
dalam harga suatu saham, artinya price earning ratio menggambarkan rasio atau 
perbandingan antara harga saham dengan earning perusahaan. Mengacu pada 
rumus model Gordon, maka dapat diturunkan model price earning ratio dengan 
membagi masing-masing sisi dengan earning (Jones, 2007), sehingga 
menghasilkan rumus price earning ratio, sebagai berikut: 
P0    D1/E1 
= 
E1    k – g 
 
Dari persamaan diatas tampak bahwa price earning ratio ditentukan 
oleh beberapa variabel yaitu: dividend payout ratio (D1/E1), required rate of 
return (k) dan growth rate (g). Semakin tinggi dividend payout ratio, semakin 
tinggi price earning ratio, apabila variabel lain konstan. Demikian juga halnya 
dengan growth rate. Sebaliknya semakin tinggi required rate of return, maka 
semakin rendah price earning ratio (Jones, 2007). Selanjutnya pengembangan 
perumusan price earning ratio dapat dilakukan dalam model ekonometrika. 
 
 
 = Harga saat ini 
EPS = Laba Per Lembar Saham 
 
 
2.1.3. Return On Equity (ROE) 
Return on equity adalah rasio perbandingan antara laba setelah pajak 
dengan modal sendiri atau modal saham yang digunakan untuk mengukur tingkat 
pengembalian atas investasi bagi pemegang saham biasa atau pemilik modal 
(Purwohandoko, 2006). Semakin tinggi return on equity yang dihasilkan semakin 
baik kedudukan pemilik perusahaan, dimana hal ini menggambarkan semakin 
meningkatnya pendapatan yang tersedia bagi pemilik perusahaan atas modal yang 
Price earning 




mereka investasikan dalam perusahaan. Semakin tinggi rasio ini maka semakin 
tinggi permintaan investor untuk membeli saham. Jika rasio ini meningkat 
manajemen dipandang lebih efisien dari sudut pandang pemegang saham. 
ROE merupakan rasio yang sangat penting bagi pemilik perusahaan (the 
common stockholder), karena rasio ini menunjukkan tingkat pengembalian yang 
dihasilkan oleh manajemen dari modal yang disediakan oleh pemilik perusahaan. 
Dengan kata lain ROE menunjukkan keuntungan yang akan dinikmati oleh 
pemilik saham. 
Adanya pertumbuhan ROE menunjukkan prospek perusahaan yang 
semakin baik karena berarti adanya potensi peningkatan keuntungan yang 
diperoleh perusahaan sehingga akan meningkatkan kepercayaan investor serta 
akan mempermudah manajemen perusahaan untuk menarik modal dalam bentuk 
saham. Apabila terdapat kenaikan permintaan saham suatu perusahaan, maka 
secara tidak langsung akan menaikkan harga saham tersebut di pasar modal (Fika, 
2013: 67). 
 
2.1.4. Dividen Payout Ratio (DPR) 
Bagian terbawah laporan rugi laba perusahaan atau yang sering dikenal 
sebagai the bottom line adalah pos laba bersih. Bagian inilah yang menjadi dasar 
penentuan dividen. Dividend payout ratio (DPR) merupakan bagian laba bersih 
yang dibagikan sebagai dividen sehingga persamaannya adalah (1-b), dimana b 
merupakan bagian laba yang ditahan untuk diinvestasikan kembali (Fika, 2013: 
67). 
Dividen payout ratio merupakan perbandingan antara dividend per 
share dengan earning per share (Rusdin, 2008). Dividend payout ratio yang 
ditentukan perusahaan untuk membayar dividen kepada para pemegang saham 
setiap tahun yang dilakukan berdasarkan besar kecilnya laba bersih setelah pajak. 
Perusahaan hanya bisa membagikan dividen besar jika perusahaan mampu 
menghasilkan laba yang semakin besar. Jika laba yang diperoleh besarnya tetap, 
perusahaan tidak bisa membagikan dividen yang makin besar karena hal ini 
berarti perusahaan akan membagikan modal sendiri (Husnan, 2001). 
 




Munawir (2007) mengemukakan bahwa return  On Asset (ROA) adalah 
bentuk dari ratio profitabilitas yang dapat mengukur kemampuan perusahaan 
dengan keseluruhan dana yang ditanamkn dalam aktiva dan digunakan untuk 
operasi perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Menurut Kasmir (2012) 
hasil pengembangan investasi atau lebih dikenal dengan Return On Investment 
merupakan rasio yang menunjukkan hasil (Return) atas jumlah aktiva yang 
digunakan dalam perusahaan. Selanjutnya Agus Sartono (2010) mengatakan 
bahwa Return On Asset menunjukkn kemampuan perusahaan menghasilkan laba 
dari aktiva yang dipergunakan. 
Dari pendapat beberapa ahli di atas disimpulkan bahwa ROA adalah 
rasio profitabilitas yang menunjukkan seberapa besar kemampuan perusahaan 
dalam mengelola aktiva yang dimiliki untuk menghasilkan keuntungan. Apabila 
ROA memiliki nilai tinggi, maka kinerja peruahaan ini akan dilihat oleh investor, 
makin baik kemampuan perusahaan tersebut maka semakin tertarik investor 
untuk menanamkan modal di perusahaan, terutama pihak-pihak yang memiliki 
hubungan atau kepentingan dengan perusahaan (Rafika, 2014: 129). 
 
2.1.6. Hubungan antar Variabel 
1. Hubungan Return On Equity terhadap Price Earning Ratio 
Return on equity yaitu rasio perbandingan antara laba setelah pajak 
dengan modal sendiri atau modal saham yang digunakan untuk mengukur tingkat 
pengembalian atas investasi bagi pemegang saham biasa atau pemilik modal 
(Purwohandoko, 2006). Semakin tinggi return on equity yang dihasilkan semakin 
baik kedudukan pemilik perusahaan, dimana hal ini menggambarkan semakin 
meningkatnya pendapatan yang tersedia bagi pemilik perusahaan atas modal yang 
mereka investasikan dalam perusahaan. Semakin tinggi rasio ini maka semakin 
tinggi permintaan investor untuk membeli saham. Jika rasio ini meningkat 








Dividen Payout Ratio (DPR) Presentase dividen yang dibayarkan yang 
diambil dari laba bersih. Menurut Damasita (2011: 53), informasi mengenai 
dividen yang akan dibayarkan sangat berarti bagi investor untuk memutuskan 
saham mana yang akan dibeli. Perubahan atas dividen Payout Ratio (DPR) dapat 
mempengaruhi perubahan Price Earning Ratio (PER). Karena apabila laba yang 
ditahan semakinkecil maka pertumbuhan laba yang dibagikan kepada investor 
akan semakin besar sehingga penilaian saham akan meningkat sehingga Price 
Earning ratio (PER) perusahaan juga meningkat. 
3. Hubungan Return On Asset terhadap Price earning Ratio 
Return on Asset adalah rasio yang melihat sejauh mana investasi yng 
telah ditambahkan mampu meberikan pengembalian keuntungan sesuai dengan 
yang diharapkan. Menurut Agustin (2013: 70), semakin tinggi rasio ini maka 
semakin baik produktivitas asset dalam memperoleh keuntungan bersih. Hal ini 
selanjutnya akan meningkatkan daya tarik perusahaan kepada investor sehingga 
menjadikan perusahaan tersebut semakin diminati oleh investor, karena tingkat 
pengembalian atau dividen akan semakin besar. Hal ini juga akan berdampak 
pada harga saham dari perusahaan tersebut di pasar modal yang akan semakin 
meningkat. Maka hal ini akan berpengaruh terhadap harga saham perusahaan dan 
nilai perusahaan. Sehingga dengan harga saham yang tinggi akan dapat 
mempengaruhi PER perusahaan. 
 
 
2.2. Penelitian yang Relevan 
Tabel 2.1 













































































































































































































































































































































































































































































































































































































































Perbedaan penelitian terdahulu dengan penelitian ini adalah dalam 
penilitian terdahulu memiliki perbedaan dalam periode penelitian, sampel yang 
digunakan, jenis maupun faktor independen (variabel terikat) yang digunakan. 
Dalam penggunaan periode penelitian ada yang menggunakan periode penelitian 
tiga tahun, empat tahun dan lima tahun. Sedangkan untuk persamaan dengan 
penelitian terdahulu adalah variabel dependennya yaitu Price Earning Ratio 
(PER). 
 
2.3. Kerangka Berfikir 
Kerangka berfikir merupakan model konsepsual tentang bagaimana 
teori berhubungan dengan berbagai faktor yang telah diidentifikasi sebagai 
masalah penting. Dalam penelitian ini, untuk menganalisis masalah yang dihadapi 
maka terlebih dahulu perlu dikemukakan gambaran yang berupa kerangka 

































Gambar 2.1. Kerangka Berfikir 
 
Faktor fundamental mengambarkan kondisi atau kinerja perusahaan dan 
hasil usaha suatu perusahaan pada saat tertentu atau jangka waktu tertentu, 
sehingga faktor fundamental dijadikan dasar untuk melihat kinerja perusahaan. 
Kinerja perusahaan dilihat melalui data laporan keuangan. Data laporan keuangan 
merupakan alat pengukur biaya perusahaan yang dijadikan investor sebagai 
pertimbangan sebelum melakukan investasi. 
 
2.4. Hipotesis 
Menurut bungin (2005: 89), hipotesis merupakan pernyataan atau 
dugaan sementara terhadap suatu masalah penelitian yang harus dibuktikan 
kebenarannya, karena masih bersifat lemah sehingga harus diuji secara empiris. 
Sesuai dengan teori dan kerangka pemikiran, maka hipotesis di bawah ini pada 
dasarnya merupakan jawaban sementara terhadap suatu masalah yang harus 
dibuktikan kebenarannya. Berdasarkan teori dan kerangka pemikiran teoritis yang 
ada, maka hipotesis dari penelitian ini adalah: 
1. Return On Equity 
Return on equity adalah rasio perbandingan antara laba setelah pajak 
dengan modal sendiri atau modal saham yang digunakan untuk mengukur 
tingkat pengembalian atas investasi bagi pemegang saham biasa atau pemilik 
modal (Purwohandoko, 2006). Hasil penelitian yang dilakukan oleh Mimi Yanti 
(2012) bahwa return on equity berpengaruh positif terhadap price earning ratio. 
Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian Yusuf (2014) dan Elon (2011) return 
on equity berpengaruh positif terhadap price earning ratio. 
 = Return On Equity berpengaruh terhadap price earning ratio pada 
indeks saham perusahaan. 




Deviden Payout Ratio merupakan bagian terbawah laporan rugi laba 
perusahaan atau yang sering dikenal sebagai the bottom line adalah pos laba 
bersih. Bagian inilah yang menjadi dasar penentuan dividen (Fika, 2013: 67). 
Hasil penelitian La Ode Rasuli (2008) menyatakan Dividen Payout Ratio 
berpengaruh positif terhadap price earning ratio. 
 = Dividen Payout ratio berpengaruh signifikan terhadap price earning 
ratio pada indeks saham perushaan 
 
 
3. Return On Asset 
Return On Asset merupakan rasio yang melihat sejauh mana investasi 
yang telah ditanamkan memberikan pengembalian keuntungan sesuai dengan 
yang diharapkan. Menurut Kasmir (2011: 201), Return On Asset adalah 
merupakan rasio yang menunjukkan hasil (return) atas jumlah aktiva yng 
digunakan dalam perusahaan. Hasil penelitian danial (2014) menyatakan return 
on asset berpengaruh positif terhadap price earning ratio. 






















3.1. Waktu dan Wilayah Penelitian 
Waktu yang direncanakan dimulai dari penyusunan proposal 
penelitian sampai terlaksanya penelitian ini, yaitu pada bulan Agustus 
2016 sampai Bulan Oktober 2016. Lokasi penelitian merupakan tempat 
dimana peneliti akan melakukan penelitian. Dan penelitian ini dilakukan 
pada saham-saham syariah yang terdapat di Bursa Efek Indonesi yang 
dapat di akses melalui www.idx.com. 
 
3.2. Jenis Penelitian 
Dalam penelitian ini menggunakan jenis penelitian kuantitatif. 
Penelitian ini lebih menekankan analisisnya pada data-data numerik 
(angka) yang diolah dengan metode statistik, sehingga dapat lebih mudah 
dipahami dan disimpulkan, jenis data yang diperlukan adalah data 
sekunder yaitu merupakan data yang didapat dari sumber kedua, seperti 
laporan keuangan perusahaan. Dalam penelitian metode penelitian 
kuantitatif digunakan untuk mengetahui pengaruh Return On Equity, 
Dividend Payout Ratio, dan Return On Asset Terhadap Price Earning 
Ratio. 
 







Dalam metode penelitian, kata populasi amat popular digunakan untuk 
penyebutan serumpun atau sekelompok obyek yang menjadi sasaran penelitian. 
Oleh karena itu, populasi penelitian merupakan keseluruhan dari obyek penelitian 
sehingga obyek-obyek ini dapat menjadi sumber data penelitian (Bungin, 2008: 
99). 
Sedangkan menurut Sugiyono (2010: 61) populasi adalah wilayah 
generasi yang terdiri atas obyek atau subyek yang mempunyai kualitas dan 
karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian 
ditarik kesimpulan. Dalam penelitian ini populasi yang digunakan adalah saham-
saham syariah yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan Daftar Efek Syariah 
sejumlah 308 perusahaan. 
 
3.3.2. Sampel 
Menurut Sugiyono (2010: 62) sampel adalah bagian dari jumlah dan 
karakteristik yang dimiliki oleh populasi. Melihat besarnya dari populasi maka 
penulis membatasi untuk mengambil sampel pada sektor keuangan yang 
sahamnya tercatat di ISSI periode pengamatan 2013 sampai dengan tahun 2015. 
 
3.3.3. Teknik Pengambilan Sampel 
Teknik pengambilan sampel digunakan setelah populasi dan 
sampel. Teknik pengambilan sampel adalah suatu cara mengambil yang 
representatif dari populasi (Riduwan, 2010: 11). Pengambilan sampel ini 




benar dapat mewakili dan dapat menggambarkan keadaan populasi yang 
sebenarnya. 
 
Pemilihan sampel dalam penelitian ini menggunakan metode 
purposive random sampling yaitu teknik pengambilan sampel penelitian 
berdasarkan kriteria-kriteria tertentu, dengan tujuan untuk mendapatkan 
sampel yang representatif sesuai dengan kriteria-kriteria yang ditentukan. 
Kriteria-kriteria yang digunakan untuk pengambilan sampel dalam 
penelitian ini adalah sebagai berikut: 
a. Labanya tidak negatif (rugi) selama periode pengamatan, karena return on 
asset tidak memiliki makna bila perusahaan rugi atau earning per share 
perusahaan negatif. 
b. Membagikan dividen selama periode pengamatan, karena salah satu variabel 
yang menjelaskan adalah dividend payout ratio. 
 
3.4. Data dan Sumber Data 
Data dapat didefinisikan sebagai deskripsi dari suatu dan kejadian 
yang kita hadapi. Data dapat berupa catatan dalam kertas, buku, yang 
tersimpan sebagai file dalam database (Moh.Bisri, 2013: 10). Data dalam 
penelitian ini dikumpulkan dari home page BEI dan juga OJK. Selain itu 
juga dari buku-buku yang berhubungan dengan masalah yang dihadapi. 
 




Metode yang digunakan pada penelitian ini yakni menggunakan 
metode kepustakaan dan metode dokumentasi. Dimana penjelasan lebih 
lanjut mengenai metode pengumpulan data adalah sebagai berikut: 
a. Metode Kepustakaan 
Metode Kepustakaan yaitu penelitian dengan mengambil data yang 
berasal dari jurnal-jurnal yang berkaitan dengan masalah yang akan diteliti oleh 
penulis, buku-buku referensi (literature), dan penelitian yang sejenis guna 
memperoleh bahan dasar pengetahuan yang bersifat teoritis. 
b. Metode Dokumentasi 
Metode Dokumentasi dalam penelitian yaitu data yang digunakan 
dalam penelitian ini merupakan data sekunder. Untuk dapat menganalisa 
hipotesis yang sudah dirumuskan, penulis menggunakan data sekunder 
yang dipublikasikan oleh situs penyedia data historis keuangan 
perusahaan, diantaranya adalah www.idx.co.id dan situs perusahaan-
perusahaan yang merupakan objek dari peneliti. 
3.6. Variabel Penelitian 
Variabel dalam penelitian adalah suatu bentuk apa saja yang 
ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari sehingga diperoleh informasi 
tentang hal tersebut kemudian ditarik kesimpulan (Sugiyono, 2012: 31). 
Variabel Independent atau variabel bebas yaitu variabel yang 
mempengaruhi variabel lain. Variabel bebas dalam penelitian ini adalah 
Return On Equity, Deviden Payout Ratio, dan Return On Asset. Variabel 









3.6.1. Variabel Terikat (Dependent Variable) 
Variabel terikat adalah variabel (faktor) utama yang ingin dijelaskan atau 
diprediksi dan dipengaruhi oleh beberapa faktor lain, biasanya dinotasikan dengan 
symbol Y (Noor, 2012:  49). Dalam penelitian  ini variabel terikat yang digunakan 
adalah Price Earning Ratio (PER) Indek Saham Syariah Indonesia. 
 
3.6.2. Variabel Bebas (Independent Variable) 
Variabel Bebas merupakan variabel yang dapat mempengaruhi atau yang 
menjadi sebab perubahan atau timbulnya variabel terikat. Dalam penelitian ini 
variabel bebas yang digunakan adalah Return On Equity, Deviden Payout Ratio, 
dan Return On Asset. 
 
3.7. Definisi Operasional Variabel 
Definisi operasinal variabel adalah bagian yang mendefinisikan 
sebuah konsep/variabel agar dapat diukur, dengan cara melihat pada 
dimensi (indikator) dari sebuah konsep/variabel (Noor, 2012: 97). 
Berdasarkan kajian pustaka dan penelitian terdahulu, pendekatan 
operasional variabel untuk masing-masing variabel dalam penelitian ini 
adalah sebagai berikut:  
 




Dalam penelitian ini variabel yang digunakan adalah Price 
Earning Ratio (PER). Perhitungan PER menggunakan data return 
perusahaan tahunan. Return tahunan dihitung berdasarkan data yang telah 
diaudit pada akhir tahun.untuk menghitung price earning ratio tahunan 
digunakan formula sebagai berikut: 
 
 
 = Harga saat ini   
EPS = Laba Per Lembar Saham 
 
3.7.2. Variabel Independen 
1. Return On Equity (ROE) merupakan ukuran seberapa efektif kemampuan 
perusahaan dalam menghasilkan laba dari dana yang diinvestasikan pemilik. 
Semakin tinggi rasio ini akan semakin baik karena akan memberikan 




2. Deviden Payout Ratio diukur sebagai deviden yang dibayarkan dibagi dengan 




3. Return On Asset (ROA) merupakan ukuran dari efektifitas perusahaan dalam 
mengelola aktiva untuk menghasilkan laba. 
 
3.8. Teknik Analisis Data 
Return On Asset 
=  
Return On 
Equity =  
Deviden Payout Ratio = 
 
Price earning 




Metode statistik yang digunakan dalam penelitian ini adalah uji 
regresi berganda data deret waktu (time series). Data deret waktu (time 
series) adalah data satu objek yang meliputi beberapa periode waktu. 
Dengan demikian akan diperoleh gambaran tentang perilaku beberapa 
objek tersebut selama beberapa periode waktu. 
  
3.8.1. Estimasi Model dengan Ordiniary Least Squares (OLS) 
Persamaan dalam analisis regresi dapat menggambarkan garis 
regresi. Semakin dekat jarak antara data dengan titik yang terletak pada 
garis regresi, berarti prediksi kita semakn baik. Jarak antara data 
sesungguhnya dengan garis regresi dikuadratkan dan dijumlahkan. Itulah 
sebabnya analisis regresi juga dikenal dengan analisis Ordinary Least 
Square (OLS) atau analisis kuadrat terkecil dengan menggunakan alat 
analisis Eviews (Winarno, 2011: 4.1). Model regresi berganda dalam 
penelitian ini (dalam notasi metriks) adalah sebagai berikut:  
 +  
Penulis sendiri menggunakan alat analisis Eviews dikarenakan 
didalam penelitian ini data yang digunakan bersifat time series. Selain itu, 
EViews tidak memerlukan langkah yang panjang seperti pada program 
sejenis untuk mengolah data. Hasil analisis EViews selalu ditampilkan 
dalam satu layar, sehingga mudah dan praktis untuk dianalisis. Tampilan 





3.8.2. Uji Asumsi Klasik 
Uji asumsi klasik merupakan pengujian yang dilakukan dengan 
tujuan untuk menunjukkan hubungan antara varabel dependen dan variabel 
independen dalam penelitian bersifat linear dan berdistribusi normal serta 
bebas dari masalah multikolinieritas, heteroskedastisitas dan autokorelasi 
antara variabel-variabel yang digunakan dalam penelitian. Jika hal-hal 
tersebut terpenuhi maka penelitian akan menghasilkan estimator yang 
linier, tidak bias, serta memiliki varian minimum atau BLUE (Best Linier 
Unbiazed Estimator). 
 
1. Uji Normalitas 
Pengujian normalitas data digunakan untuk menguji apakah data 
kontinu berdistribusi normal sehingga analisis dengan validitas, reabilitas, 
uji-t, korelasi dan regresi dapat dilaksanakan (Usman dan setiady, 2006: 
109). Uji normalitas dimaksudkan untuk menguji apakah nilai residual 
yang telah terstandarisasi pada model regresi berdistribusi normal atau 
tidak. 
Nilai residual dikatakan berdistribusi normal jika nilai reidual 
terstandarisasi tersebut sebagian besar mendeteksinilai rata-ratanya. Tidak 
terpenuhinya normalitas pada umumnya disebabkan karena distribusi data 
tidak normal, karena terdapat nilai ekstrim pada data yang diambil. 
Mendeteksi normalitas pada data dapat dilakukan dengan melihat koefisien 






Uji ini mengukur perbedaan skewness dan kurtosis data an 
dibandingkan dengan apabila datanya berdistribusi normal (Winarno, 
2011: 5.37). Untuk mengetahui normalitas sebuah data dapat dilakukan 
dengan melihat koefisien Jarque-Bera dan Probabilitasnya. Kedua angka 
ini bersifat saling mendukung dengan asumsi sebagai berikut (winarno, 
2011: 5.37): 
a. Bila nilai J-B tidak segnifikan (lebih kecil dari 2), maka data berdistribusi 
normal. 
b. Bila probabilitas lebih besar dari 5%, maka data berdistribusi normal. 
 
2. Uji Multikolenieritas 
Multikolinieritas adalah kondisi adanya hubungan linier antar 
variabel independen. Karena melibatkan beberapa variabel independen, 
maka multikolinieritas tidak akan terjadi pada persamaan regresi sederhana 
(Winarno, 2011: 5.1). Untuk mengetahui ada tidaknya masalah 
multikolinieritas dalam model dapat dilakukan dengan menghitung 
koefisien korelasi antar variabel independen. Sebagai aturan kasar, model 
dikatakan tidak memiliki masalah multikolinieritas jika nilai koefisien 
antar korelasi variabel independen bernilia dibawah 0,89. Sebaliknya, 
model dikatakan memiliki masalah multikolinieritas jika nilai koefisien 
antar variabel independen diatas 0,89 (Winarno, 2011: 5.3). 
 




Heteroskedastisitas artinya varians variabel dala model tidak sama 
(konstan). Konsekuensi adanya heteroskidastisitas dalam model regresi 
adalah penaksiran (estimator) yang diperoleh tidak efisien, baik dalam 
sempel kecil maupun sempel besar, walaupun penaksiran yang diperoleh 
menggambarkan populasinya (tidak bias) dan bertambahnya sampel yang 
digunakan akan mendekati nilai sebenarnya (konsiten). Ini disebabkan 
oleh variansnya yang tidak minimum (tidak efisien) (Algifari, 2000: 85). 
Terdapat beberapa metode yang dapat digunakan untuk 
mengidentifikasi ada tidaknya masalah heteroskedastisitas. Salah satunya 
adalah dengan uji park, yaitu suatu metode heteroskedastisitas dengan 
membuat persamaan regresi dengan mengganti variabel dependennya 
dengan residual kuadratnya. Jika probabilitis yang ada bernilai diatas 
signifikansi  yang digunakan dalam penelitian yaitu 5% atau 0,05 yang 
berarti tidak sifnifikan, maka data dinyatakan bebas dari masalah 
heteroskedastisitas (Winarno, 2011: 5.12). 
4. Uji Autokorelasi 
Autokorelasi artinya adanya korelasi antar anggota sampel yang 
diurutkan berdasar waktu. Penyimpangan asumsi ini biasanya muncul pada 
observasi data time series. Konsekuensi dari adanya autokorelasi dalam 
suatu model regresi adalah varians sampel tidak dapat menggambarkan 
varians populasinya. Lebih jauh lagi, model regresi yang dihasilkan tidak 
dapat lagi digunakan untuk menaksir nilai variabel dependen pada nilai 




Salah satu Pengujian yang paling populer untuk mendeteksi 
autokorelasi adalah dengan metode Brusch-Godfrey atau LM (Lagrange 
Multiplier) Test. Jika nilai Prob.F hitung lebih besar dari tingkat alpha 0,05 
(5%) maka  diterima yang artinya tidak terjadi autokorelasi. Sebaliknya 
apabila nilai Prob. Fhitung lebih kecil dari 0,05 maka dapat disimpulkan 
terjadi autokorelasi. 
 
3.8.3. Uji Ketepatan Model 
1. Uji Simultan 
Uji-F digunakan untuk menguji pengaruh secara simultan variabel 
bebas terhadap variabel tergantungnya. Jika variabel bebas memiliki 
pengaruh secara simultan terhadap variabek tergantug, maka model 
persamaan regresi masuk dalam kriteria cocok atau fit. Sabaliknya jika 
tidak terdapat pengaruh secara simultan maka hal ini akan masuk dalam 
kategori tidak cocok atau not fit (Suliyanto, 2011: 61).  
Dalam melakukan uji simultan melalui uji-F setiap software 
regresi selalu menghitung nilai F-hitung secara otomatis. Sedangkan untuk 
memperoleh nialai F-tabel ditentukan oleh tingkat signifikasi  yang 
digunakan penulis sebesar 5% dan nilai degree of freedom (df) dikutip 
suliyanto (2011: 61), untuk menyimpulkan apakah model masuk dalam 
kategori cocok (fit) atau tidak, dilakukan dengan cara membandingkan 




k adalah jumlah variabel dependen dan independen, dan n adalah jumlah 
pengamatan. 
Keputusan menolak atau menerima  didasarkan pada F-hitung 
lebih besar > dari F-tabel, maka  ditolak yang berati secara bersama-
sama variabel independen mempengaruhi variabel dependen.sebaliknya 
jika F-hitung lebih kecil < dari F-tabel, maka diterima yang berarti 
secara bersama-sama variabel independen tidak mempengaruhi variabel 
dependen. 
2. Uji Koefisien Determinasi 
Koefisien determinasi ( ) digunakan untuk mengukur seberapa 
baik garis regresi sesuai dengan data aktualnya (goodness of fit). Koefisien 
determinasi ini mengukur presentase total varian variabel dependen Y 
yang dijelaskan oleh variabel independen X didalam garis regresi. Nilai 
selalu berada diantara 0 dan 1. Semakin besar , semakin baik 
kualitas model, karena semakin dapat menjelaskan hubungan antara 
variabel dependen dan independen (Winarno, 2011: 4.8). 
Nilai Adjusted R-square dianggap lebih baik dari pada nilai R-
square karena semakin banya variabel independen yang dimasukkan 
kedalam model maka nilai Adjusted R-square akan semakin berkurang 
akibat penyesuain dengan dengan model. Oleh karena itu untuk keperluan 
uji koefisien determinasi yang peneliti lihat dalam penelitian ini adalah 




3.8.4. Analisis Regresi Linier Berganda 
Analisis regresi ganda digunakan peneliti jika bermaksud 
meramalkan bagaimana keadaan (naik-turunya) variable dependen 
(kriteria), biak dua atau lebih variable independen sebagai factor predictor 
dimanipulasi (dinaik turunkan nilainya). Jadi, analisis regresi berganda 
akan dilakukan bila jumlah variable independennya minimal dua 
(Sudaryono, 2014: 83). 
Analisis regresi ini peneliti dapat mengetahui seberapa kuat 
pengaruh ke empat variable bebas (vaiabel independen) terhadap variable 
dependen (variable terikat). Variable dependen diasumsikan 
random/stokastik yang berarti mempunyai distribusi probanilitik. Variable 
independen/bebas diasumsikan memiliki nilai tetap (dalam pengambilan 
sampel yang berulang). Adapun persamaan regresi linier berganda adalah 
sebagai berikut: 
Y= βo + β1X1+ β2X2+ β3X3 + ε 
Keterangan 
Y  : Price Earning Ratio (PER) 
Βo  : konstanta 
B1, B2, B3  : koefisien regresi 
X1  : return on equity 
X2  : dividen payout ratio 
X3  : return on asset 
ε  : error merupakan variabel bebas yang tidak 





3.8.5. Uji Hipotesis (Uji t) 
Uji t pada dasarnya bertujuan untuk mengetahui secara individual 
pengaruh satu variable independen terhadap variable dependen. Jika nilai 
signifikan yang dihasilkan uji t P < 0.05, maka dapat disimpulkan bahwa 
secara parsial variable independen berpengaruh signifikan terhadap 
variable dependen. Cara lain untuk menguji signifikan t adalah dengan 
membandingkan t statistic dengan t tabel. Jika t statistic > t tabel, maka 
dapat disimpulkan bahwa secara parsial variabel independen berpenagruh 
























ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
 
4.1. Gambaran Umum Penelitian 
4.1.1. PT Bank Panin Syariah, Tbk 
PT Bank Panin Syariah Tbk (“Bank”) didirikan dengan akta No. 
12 tanggal 8 Januari 1972 dari Indrawati Setiabudhi, S.H, notaris di 
Malang dengan nama PT Bank Pasar Bersaudara Jaya. Akta pendirian ini 
disahkan oleh Menteri Kehakiman Republik Indonesia dalam Surat 
Keputusan No. Y.A.5/284/4 tanggal 11 Desember 1979.  
Berdasarkan Akta Berita Acara Rapat No. 25 tanggal 8 Januari 
1990 dari notaris Moeslim Dalidd,S.H yang telah diumumkan dalam 
Berita Negara Republik Indonesia No. 47 tanggal 14 Juni 1994 Tambahan 
No. 3247/1994, nama Bank diubah menjadi PT Bank Bersaudara Jaya. 
Perubahan nama tersebut telah disetujui oleh Menteri Kehakiman Republik 
Indonesia dalam Surat Keputusan No. C2-902.HT.0104.Th.90 tanggal 21 
Pebruari 1990. Berdasarkan akta perubahan No. 27 tanggal 27 Maret 1997 
dari Alfian Yahya S.H, notaris di Surabaya, nama Bank diubah menjadi PT 
Bank Harfa.  
Perubahan nama tersebut telah disetujui oleh Menteri Kehakiman 
Republik Indonesia dalam Surat Keputusan No. C2-4004.HT.01.04.Th.97 
tanggal 21 Mei 1997. Selanjutnya, berdasarkan akta No. 1 tanggal 3 
Agustus 2009 dari Drs. Bambang Tedjo Anggono Budi S.H.,M.Kn. 






Harfa telah diubah menjadi PT Bank Panin Syariah Perubahan nama 
tersebut telah disetujui oleh Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia 
Republik Indonesia dengan Surat Keputusan No. AHU 
43152.AH.01.02.Tahun 2009 tanggal 2 September 2009. 
Anggaran Dasar Bank telah mengalami beberapa kali perubahan, 
terakhir dengan akta No. 74 tanggal 19 Juni 2013 dari Fathiah Helmi, S.H, 
notaris di Jakarta, dalam rangka perubahan anggaran dasar Bank untuk 
disesuaikan dengan peraturan Bapepam-LK No.IX.J.1, perubahan status 
Bank yang semula perseroan tertutup menjadi perseroan terbuka sehingga 
nama Bank menjadi PT Bank Panin Syariah Tbk, serta persetujuan untuk 
melakukan Penawaran Umum Perdana Saham (IPO). Akta perubahan 
tersebut telah disetujui oleh Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia 
Republik Indonesia dengan Surat Keputusan No. AHU-
34775.AH.01.02.Tahun 2013 tanggal 26 Juni 2013.  
Bank berkedudukan di Jakarta dan memiliki 10 kantor cabang. 
Kantor pusat Bank beralamat di Gedung Panin Life Center, Jl. Letjend S. 
Parman Kav.91, Jakarta. Selama tahun 2013 dan 2012, rata-rata jumlah 
karyawan Bank adalah 229 dan 130 karyawan (tidak diaudit).  
Sesuai dengan pasal 3 anggaran dasar Bank,ruang lingkup 
kegiatan Bank adalah menjalankan kegiatan usaha di bidang perbankan 
dengan prinsip bagi hasil berdasarkan syariat Islam. Bank mendapat ijin 
usaha dari Bank Indonesia berdasarkan Surat Keputusan Gubernur Bank 




bank umum berdasarkan prinsip syariah. Bank mulai beroperasi sebagai 
bank umum syariah pada tanggal 2 Desember 2009. 
4.2. Pengujian dan Hasil Analisis Data 
4.2.1. Estimasi Model Regresi dengan teknik Ordinary Least Squares (OLS) 
Salah satu asumsi yang mendasari estimasi dengan metode OLS 
adalah residual harus terbebas dari otokorelasi. Selain otokorelasi, asumsi 
lain yang sering digunakan adalah variabel pengganggu atau residual yang 
bersifat konstan dari waktu ke waktu. Apabila residual tidak bersifat 
konstan, maka terkandung masalah heteroskedastisitas. Hasil output 
regresi model OLS adalah sebagai berikut: 
Tabel 4.1 
Estimasi regresi dengan Ordinary Least Square 
Dependent Variable: PER   
Method: Least Squares   
Date: 02/11/17   Time: 15:32   
Sample: 2013Q1 2015Q4   
Included observations: 12   
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Hasil analisis terlihat seperti Pada tabel 4.1 dari tampilan tersebut 
terlihat bahwa koefisien ROE tidak signifikan (karena nilainya < 2 atau 
Prob-nya > 5%) selain itu, nilai statistic Durbin-Watson yang nilainya 
1.651442 menunjukkan korelasi negative. 
4.2.2. Uji Asumsi Klasik 
1. Normalitas 
Pengujin normalitas data digunakan untuk menguji apakah data 
kontinu berdistribusi normal sehingga analisis dengan validitas, reabilitas, 
uji-t, korelasi, regresi dapat dilaksanakan (Usman dan Detiady, 2006: 109). 




Jarque-Bera dan probabilitasnya. Ketentuannya adalah sebagai berikut 
(Winarno, 2011: 5.37): 
a. Bila nila J-B tidak segnifikan (lebih kecil dari 2), maka data berdistribusi 
normal. 
b. Bila probabilitas lebih besar dari tingkat signifikansi atau , maka data 
berdistribusi normal. 
Berikut adalah hasil out put uji normalitas data dengan uji Jarque-
Bera dalam penelitian ini: 
 
Gambar 4.1 















Std. Dev.   21.20930
Skewness   1.480007




Output uji normalitas dengan uji Jarque-Bera menunjukkan nilai 
Jarque-Bera lebih besar dari dua (2) yaitu sebesar 6.115454. Sedangkan 
probabilitas Jarque-Bera lebih kecil dari tingkat signifikansi 5% atau 




data yang digunakan dalam penelitian ini tidak terdistribusi dengan normal 
oleh karena itu diperlukan “penyembuhan” terhadap model regresi linier 
yang akan digunakan.  
Guna memenuhi asumsi terbebas dari Normalitas salah satu cara 
yang dapat digunakan adalah melakukan transformasi model dari model 
linier menjadi log-linier. Berikut hasil output uji normalitas setelah 






















Std. Dev.   0.383461
Skewness   0.426480




Dari tabel diatas dapat dilihat bahwa nilai Jarque-Bera lebih kecil 
dari 2 yaitu 1.261196. sedangkan nilai Probability-nya lebih besar dari 
signifikansi  yaitu 5% (0,05). Artinya dari hasil output uji normalitas 





Multikolinieritas artinya antar variabel independen yang terdapat 
dalam model memiliki hubungan yang sempurna atau mendekati sempurna 
(Koefisien korelasinya atau bahkan 1) (Algifari, 2000: 84). Untuk 
mendeteksi ada tidaknya masalah multikolinieritas pada model regresi 
dalam penelitian ini dilakukan dengan menghitung korelasi antar variabel 
dependen. 
Data dikatakan bebas dari masalah multikolinieritas jika koefisien 
korelasi yang terjadi diantara variabel independen tidak lebih besar dari 
0,89. Sebaliknya, data dikatakan memiliki masalah multikolinieritas jika 
koefisien korelasi yang terjadi diantara variabel independen lebih besar 
dari 0,89 (Winarno, 2011: 5.3). Berikut adalah hasil ouput uji 
multikolinieritas dalam penelitian ini: 
 
Tabel 4.2 
Hasil Uji Multikolinieritas 































Sumber: data diolah 
 
Berdasarkan hasil out put pengujian multikolinieritas pada tabel 
4.4 diatas dapat dilihat bahwa nilai koefisien korelasi yang terjadi diantara 
variabel independen tidak lebih besar dari 0,89. Dengan demikian dapat 
disimpulkan bahwa tidak ada korelasi yang sempurna antara variabel 
bebas (independen) sehingga model regresi ini tidak ada gejala 
multikolinieritas. 
3. Heteroskedastisitas 
Heteroskidastisitas artinya variabel dalam model tidak sama 
(konstan). Terdapat beberapa metode yang dapat digunakan untuk 
mengidentifikasi ada tidaknya maslah heteroskedastisitas. Salah satunya 
adalah dengan uji park, yaitu suatu metode heteroskedastisitas dengan 
membuat persamaan regresi dengan mengganti variabel dependennya 
dengan residual kuadratnya. Jika probabilitis yang ada bernilai diatas 
signifikansi  yang digunakan dalam penelitian yaitu 5% atau 0,05 yang 
berarti tidak signifikan, maka data dinyatakan bebas dari masalah 
heteroskedastisitas (Winarno, 2011: 5.12). Berikut adalah output uji park 
dalam penelitian ini: 
Tabel 4.3 
Hasil Uji Park 
Dependent Variable: LOG(RES2)   




Date: 02/11/17   Time: 18:53   
Sample: 2013Q1 2015Q4   
Included observations: 12   
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Berdasarkan hasil Output uji park diatas menunjukkan bahwa 
nilai probabilitas untuk semua variabel independen yang digunakan dalam 
penelitian ini berada diatas 0,05. Dengan demikian maka dapat 
disimpulkan data tidak terdapat masalah heteroskedastisitas. 
 
4. Uji Autokorelasi 
Autokorelasi artinya adanya korelasi antar anggota sampel yang 
diurutkan berdasar waktu. Penyimpangan asumsi ini biasanya muncul pada 
observasi yang menggunakan data time series (Algifari, 2000: 88). Uji 
korelasi dalam penelitian ini dilakukan dengan metode Brusch-Godfrey 
atau LM (Lagrange Multiplier) Test. Jika nilai Prob.F hitung lebih besar 
dari tingkat alpha 0,05 (5%) maka  diterima yang artinya tidak terjadi 
autokorelasi. Sebaliknya apabila nilai Prob. Fhitung lebih kecil dari 0,05 
maka dapat disimpulkan terjadi autokorelasi. Berikut hasil output uji 
korelasi dalam penelitian ini: 
 
Tabel 4.4 
Hasil Uji Autokorelasi 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     


















     
     




Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   
Method: Least Squares   
Date: 02/11/17   Time: 19:19   
Sample: 2013Q1 2015Q4   
Included observations: 12   
Presample missing value lagged residuals set to zero. 
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Sumber: data diolah 
 
Berdasarkan uji autokorelasi dengan metode Brusch-Godfrey atau 
LM (Lagrange Multiplier) Test diatas dapat dilihat bahwa nilai Prob. F 
hitung > alpha (0,9378 > 0,05). Artinya, berdasarkan uji hipotesis,  
diterima yang berarti tidak terjadi autokorelasi . 
 
4.2.3. Uji Ketepatan Model 




Hasil Uji Ketetapan Model 
Dependent Variable: LOG(PER)   
Method: Least Squares   
Date: 02/11/17   Time: 22:04   
Sample: 2013Q1 2015Q4   
Included observations: 12   
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1. Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F) 
Uji-F digunakan untuk menguji pengaruh secara simultan variabel 
bebas terhadap variabel tergantungnya. Jika variabel bebas memiliki 




persamaan regresi masuk dalam kriteria cocok atau fit. Sabaliknya jika 
tidak terdapat pengaruh secara simultan maka hal ini akan masuk dalam 
kategori tidak cocok atau not fit (Suliyanto, 2011: 61). 
Uji-F dalam penelitian ini untuk mengetahui pengauh variabel 
independen, yang terdiri dari Return On Equity (ROE), Deviden Payout 
Ratio (DPR), dan Return On Asset (ROA) terhadap variabel dependen 
yaitu Price Earning Ratio (PER) secara simultan. Jika  lebih besar 
(>) dari pada  maka  ditolak dan  diterima, yang artinya bahwa 
variabel independen secara keseluruhan atau simultan berpengaruh 
signifikan terhadap variabel dependen. 
Berdasarkan Hasil output Uji Ketetapan Model pada tabel 4.6 
menunjukkan, Nilai  lebih besar (>) dari pada  (3.911391 > 
2), maka  ditolak dan  diterima, yang artinya bahwa variabel 
independen return on equity, dividen payout ratio, dan return on asset 
secara keseluruhan atau simultan berpengaruh signifikan terhadap variabel 
dependen price earning ratio. 
 
2. Koefisien Determinasi 
Koefisien determinasi menjelaskan variabel-variabel bebas 
berpengaruh terhadap variabel terikatnya. Atau dapat pula dikatakan 
sebagai proporsi pengaruh seluruh variabel bebas terhadap variabel terikat. 
Nilai koefisien determinasi dapat diukur oleh niali R-Square atau Adjusted 




Adjusted R-Square digunakan pada saat variabel bebas lebih dari satu. 
Dalam menghitung nilai koefisien determinsi penulis lebih senang 
mengguanakan R-Square dari pada Adjusted R-Square, walaupun variabel 
bebas lebih dari satu. 
Nilai R-Square pada tabel 4.6 besarnya 0,594 menunjukkan 
bahwa proporsi pengaruh variabel (ROE), (DPR), dan (ROA) terhadap 
variabel (PER) sebesar 59,4%. Artinya, Return On Equity (ROE), Deviden 
Payout Ratio (DPR), dan Return On Asset (ROA) memiliki proporsi 
pengaruh terhadap Price Earning Ratio (PER) sebesar 59,4% sedangkan 
sisanya 40,6% dipengaruhi oleh variabel lain yang tidak ada didalam 
model regresi. 
3. Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji Statistik t) 
Uji t dalam regresi linier berganda dimaksudkan untuk menguji 
apakah parameter (koefisien regresi dan konstanta) yang diduga untuk 
mengestimasi persamaan atau model regresi linier berganda sudah 
merupakan parameter yang tepat atau belum. Dengan kata lain, parameter 
mampu menjelaskan perilaku variabel bebas dalam mempengaruhi 
variabel terikatnya. Parameter yang diestimasi dalam regresi linier 
meliputi intersep (konstanta) dan slope (koefisien regresi). Jadi uji t yang 
dimaksud adalah uji koefisien regresi. 
Hasil uji t dalam penelitian ini dapat dilihat dalam tabel 4.6. 
Apabila nilai prob. t hitung (ditunjukkan prob.) lebih kecil dari tingkat 




berpengaruh signifikan terhadap variabel terikatnya, sedangkan apabila 
nilai prob. t hitung lebih besar dari tingkat kesalahan 0,05 maka dapat 
dikatakan bahwa variabel bebas tidak berpengaruh signifikan terhadap 
variabel terikatnya. 
 
4.2.4. Uji Signifikansi Parameter Individual ( Uji Statistik t) 
Berdasarkan Hasil output Uji Ketetapan Model pada tabel 4.6 
menunjukkan nilai  untuk variabel return on equity sebesar -
1,356335 lebih kecil dari  sebesar 1,85955 dengan tingkat 
signifikansi 0,2120 yang lebih besar dari probabilitas yang ditetapkan 
(0,05). Sehingga hipotesis pertama yang menyatakan variabel return on 
equity berpengaruh terhadap price earning ratio (diterima). 
Untuk variabel dividen payout ratio diperoleh nilai  
sebesar -0,620491 lebih kecil dari  sebesar 1,85955 dengan tingkat 
signifikansi 0,05522 yang lebih besar dari probabilitas yang ditetapkan 
(0,05). Sehingga hipotesis kedua yang menyatakan variabel dividen payout 
ratio berpengaruh signifikan terhadap price earning ratio (ditolak). 
Untuk variabel Return on asset diperoleh nilai  sebesar -
2,336149 lebih kecil dari  sebesar 1,85955 dengan tingkat 
signifikansi 0,0477 yang lebih kecil dari probabilitas yang ditetapkan 
(0,05). Sehingga hipotesis kedua yang menyatakan variabel return o asset 





4.2.5. Interpretasi Model 
Setelah estimasi model regresi linier berganda dilakukan dan diuji 
pemenuhan syaratnya serta kelayakan modelnya, maka tahap terakhir 
adalah interpretasi model. Dari hasil output uji Ordinary Least Squares 
(OLS)  maka dapat diperoleh model persamaan regresi linier berganda 
yang dituliskan sebagai berikut: 
Estimation Command: 
========================= 









LOG(PER) = 0.545430667676 - 0.270498258526*LOG(ROE) - 
0.0327578734088*LOG(DPR) - 0.357063264932*LOG(ROA) 
 
Adapun interpretasi dari persamaan linier berganda tersebut 
adalah:  
1. Apabila nilai Return On Equity perusahaan menurun dalam satu satuan akan 
mengurangi nilai Price Earning Ratio perusahaan sebesar -0,27. 
2. Apabila nilai Dividen Payout Ratio perusahaan menurun  satu satuan akan 




3. Apabila nilai Return On Asset perusahaan menurun satu satuan akan 
mengurangi nilai Price Earning Ratio perusahaan sebesar -0,35. 
4. Apabila variabel ROE, DPR, dan ROA bernilai 0, maka nilai Price Earning 
Ratio perusahaan akan bertambah sebesar 0,54. 
4.3. Hasil Analisis Data dan Pembahasan 
1. Pengaruh Return On Equity terhadap Price Earning Ratio. 
Pengaruh return on equity terhadap price earning ratio terlihat 
pada  yaitu sebesar -1,356335 dengan nilai signifikansi 0,2120. Hal 
ini menunjukkan bahwa retrun on equity secara parsial tidak berpengaruh 
signifikan terhadap price earning ratio pada PT Bank Panin Syariah, Tbk 
yang berarti menurunnya Return On Equity juga akan mengurangi nilai 
Price Earning Ratio dan begitu sebaliknya meningkatnya Return On 
Equity maka nilai Price Earning Ratio juga akan meningkat.  
Return On Equity rasio perbandingan antara laba setelah pajak 
dengan modal sendiri atau modal saham yang digunakan untuk mengukur 
tingkat pengembalian atas investasi bagi pemegang saham biasa atau 
pemilik modal (Purwohandoko, 2006).  
Semakin tinggi Retrun On Equity yang dihasilkan semakin baik 
kedudukan pemilik perusahaan, dimana hal ini menggambarkan semakin 
meningkatnya pendapatan yang tersedia bagi pemilik perusahaan atas 
modal yang mereka investasikan dalam perusahaan. Semakin tinggi rasio 




rasio ini meningkat manajemen dipandang lebih efisien dari sudut pandang 
pemegang saham. 
rasio perbandingan antara laba setelah pajak dengan modal 
sendiri atau modal saham yang digunakan untuk mengukur tingkat 
pengembalian atas investasi bagi pemegang saham biasa atau pemilik 
modal (Purwohandoko, 2006).  
Semakin tinggi Retrun On Equity yang dihasilkan semakin baik 
kedudukan pemilik perusahaan, dimana hal ini menggambarkan semakin 
meningkatnya pendapatan yang tersedia bagi pemilik perusahaan atas 
modal yang mereka investasikan dalam perusahaan. Semakin tinggi rasio 
ini maka semakin tinggi permintaan investor untuk membeli saham. Jika 
rasio ini meningkat manajemen dipandang lebih efisien dari sudut pandang 
pemegang saham. 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa return on equity 
mengalami penurunan karena didasarkan pada kenyataan bahwa 
peningkatan rata-rata pertumbuhan Return On Equity perusahaan 
perbankan tidak sesuai dengan peningkatan PER. Atau dikarenkan pada 
penelitian ini diduga investor adalah investor jangka pendek. Artinya, 
investor cenderung berspekulasi demi mendapatkan keuntungan jangka 
pendek. Hasil penelitian ini mendukung penelitian Yusuf (2014) yang 
menemukan bahwa Return On equity berpengaruh tidak signifikan 
terhadap Price earning ratio. 




Pengaruh dividen payout ratio terhadap price earning ratio 
terlihat pada  yaitu sebesar -,620491 dengan nilai signifikansi 
0,5522. Hal ini menunjukkan bahwa dividen payout ratio secara parsial 
tidak berpengaruh signifikan terhadap price earning ratio pada PT Bank 
Panin Syariah, Tbk. yang berarti menurunnya Dividen Payout Ratio maka 
nilai Price Earning Ratio juga akan menurun dan begitu sebaliknya 
meningkatnya Dividen Payout Ratio maka nilai Price Earning Ratio juga 
akan meningkat.  
Artinya, bahwa meningkatnya dividen tidak selalu diikuti oleh 
meningkatnya price earning ratio. Dividen merupakan sebagian 
keuntungan yang dibagikan kepada pemilik saham, apabila dividen yang 
dibagikan tinggi dan rendahnya keuntungan didalam perusahaan maka 
profitabilitas perusahaan rendah, yang dapat mengakibatkan rendahnya 
harga saham karena menurunnya permintaan saham.  
Rendahnya laba perusahaan akan menyebabkan menurunnya 
price earning ratio suatu perusahaan, dengan demikian pembagian dividen 
tidak memiliki pengaruh yang cukup besar terhadap price earning ratio. 
Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian Danial (2014) dan Gede 
(2016) yang menemukan bahwa Dividen Payout Ratio berpengaruh tidak 
signifikan terhadap Price Earning Ratio. 
3. Pengaruh Return On Asset terhadap Price Earning Ratio 
Pengaruh return on asset terhadap price earning ratio terlihat 




ini menunjukkan bahwa retrun on asset secara parsial mempunyai 
pengaruh  signifikan terhadap price earning ratio pada PT Bank Panin 
Syariah, Tbk. yang berarti semakin menurunnya Return On Asset maka 
semakin menurun nilai Price Earning Ratio begitu pula sebaliknya 
semakin meningkatnya Return On Asset maka semakin meningkat nilai 
Price Earning Ratio. 
Ini menunjukkan semakin tinggi Return On Asset maka semakin 
tinggi pula keputusan investasi saham. Return on asset menggambarkan 
perputaran atau tingkat efisiensi dalam menggunakan kekayaan 
perusahaan. Hal ini menunjukkan seberapa besar kekayaan perusahaan 
tersebut mampu menghasilkan keuntungan. Sehingga dapat dijadikan 
untuk memprediksi keputusan investasi saham. Semakin besar angka rasio 
ini semakin baik karena semakin efisien perusahaan dalam mengelola 
assetnya.  
Return on asset yang besar menggambarkan harga saham 
dipasarkan relative stabil sehingga perusahaan tersebut mampu membayar 
dividen dalam jumlah yang besar. Hasil penelitian ini sejalan dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Danial (2014) dan Fika (2013) yang 













Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan dapat ditarik 
kesimpulan sebagai berikut: 
1. Return on equity tidak berpengaruh negative dan tidak signifikan terhadap 
price earning ratio. Hal ini terlihat pada  yaitu sebesar -1,356335 
dengan nilai signifikansi 0,2120. Hal ini menunjukkan bahwa retrun on 
equity secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap price earning 
ratio pada PT Bank Panin Syariah, Tbk.  
2. Dividen payout ratio tidak berpengaruh nigatif dan tidak signifikan terhadap 
price earning ratio. Hal ini terlihat pada  yaitu sebesar -,620491 
dengan nilai signifikansi 0,5522. Hal ini menunjukkan bahwa dividen payout 
ratio secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap price earning ratio 
pada PT Bank Panin Syariah, Tbk.  
3. Return on asset  mempunyai pengaruh negative yang signifikan terhadap 
price earning ratio. Hal ini erlihat pada  yaitu sebesar -2,336149 
dengan nilai signifikansi 0,0477. Hal ini menunjukkan bahwa retrun on asset 
secara parsial mempunyai pengaruh  signifikan terhadap price earning ratio 
pada PT Bank Panin Syariah, Tbk. ratio. 
 






Meskipun penelitian ini telah dirancang dan dilaksanakan sebaik-
baiknya, namun terdapat beberapa keterbatasan, yaitu : 
1. Penelitian ini hanya menggunakan tiga variabel yaitu Return On Equity, 
Deviden Payout Ratio, dan Return On Asset Terhadap Price Earning Ratio. 
Sehingga kemungkinan masih terdapat variabel-variabel independen lain, 
selain variabel yang diteliti yang kemungkinan memberikan pengaruh 
terhadap price earning ratio. 
2. Penelitian ini hanya meneliti pada saham-saham syariah sektor keuangan 
yang terdaftar di ISSI dan tercatat di Daftar Efek Syariah dan juga Bursa Efek 
Indonesia. Sehingga lingkup penelitian ini tergolong sempit. 
 
5.3. Saran 
1. Bagi peneliti selanjutnya, diharapkan menambah wilayah penelitian sehingga 
bisa memperoleh gambaran penelitian yang lebih luas. Untuk mendapatkan 
hasil yang lebih maksimal maka disarankan mengambil jumlah sampel yang 
lebih banyak serta menambahkan jumlah variabel bebas agar hasil penelitian 
lengkap dan maksimal. 
2. Peneliti selanjutnya juga dapat menggunakan metode lain dalam meneliti 
price earning ratio, misalnya melalui metode deskriptif statistik dan, atau 
mengambil sampel tidak hanya pada perusahaan sektor keuangan saja 
melainkan pada sektor-sektor lainnya juga , sehingga informasi yang 




3. Bagi investor diharapkan lebih mempertimbangkan faktor fundamental dalam 
aktivitas Investasinya. Seberapa besar saham pada dasarnya kinerja keuangan 
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Estimasi regresi dengan Ordinary Least Square 
Dependent Variable: PER   
Method: Least Squares   
Date: 02/11/17   Time: 15:32   
Sample: 2013Q1 2015Q4   
Included observations: 12   
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Hasil Uji Multikolinieritas 

































Hasil Uji Park 
Dependent Variable: LOG(RES2)   
Method: Least Squares   
Date: 02/11/17   Time: 18:53   
Sample: 2013Q1 2015Q4   
Included observations: 12   
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Hasil Uji Autokorelasi 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:  
     


















     
     
     
Test Equation:    
Dependent Variable: RESID   
Method: Least Squares   
Date: 02/11/17   Time: 19:19   
Sample: 2013Q1 2015Q4   
Included observations: 12   
Presample missing value lagged residuals set to zero. 
     

















Hasil Uji Ketetapan Model 
Dependent Variable: LOG(PER)   
Method: Least Squares   
Date: 02/11/17   Time: 22:04   
Sample: 2013Q1 2015Q4   
Included observations: 12   
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Std. Dev.   21.20930
Skewness   1.480007














































Std. Dev.   0.383461
Skewness   0.426480
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Tempat Tanggal Lahir : Boyolali, 04 April 1994 
Jenis Kelamin   : laki-laki 
Agama    : Islam 
Alamat Rumah  : Ngelo RT 010/004, Mojo, Andong, 
Boyolali. 
Telp/HP   : 081804488635 
Email    : suryombesurt@gmail.com  
Riwayat Pendidikan  : 1. TK Aisyah 1 
     2. SD N 2 Mojo 
     3. SMP N 1 Andong 
     4. SMA N 1 Andong 
     5. IAIN Surakarta 
Pengalaman Organisasi : HMJ Perbankan Syariah 
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